




Kajian ini bertujuan untuk melihat kesan kemeruapan kadar bunga jangka pendek ke atas 
hasil sekuriti kerajaan Malaysia dan kekuatan hubungan tersebut bagi sekuriti kerajaan 
Malaysia berjangka panjang.  Secara perbandingan, kajian ini turut melihat kesan 
kemeruapan kadar keuntungan jangka pendek ke atas hasil sekuriti kerajaan Malaysia 
yang diisu secara prinsip Syariah.  Dengan meletakkan kadar bunga dan kadar 
keuntungan jangka pendek sebagai pemboleh ubah stokastik dalam model GARCH-M 
didapati kemeruapan kadar bunga   jangka pendek Bil Perbendaharaan Malaysia tiga 
bulan mempengaruhi hasil Sekuriti Kerajaan Malaysia 10 dan 20 tahun secara positif dan 
signifikan.  Sekuriti Kerajaan Malaysia lima dan tujuh tahun turut menunjukkan 
hubungan yang positif tetapi tidak signifikan.  Menariknya, hubungan positif di antara 
kemeruapan kadar bunga dan hasil sekuriti kerajaan bagi keempat-empat sekuriti 
kerajaan tersebut adalah semakin bermakna apabila tempoh matang semakin panjang.  
Situasi yang sama turut ditemui dalam analisis sekuriti kerajaan berprinsip Syariah iaitu 
wujud hubungan yang positif dan signifikan di antara kemeruapan kadar keuntungan 
jangka pendek Bil Perbendaharaan Islam Malaysia tiga bulan  ke atas hasil Terbitan 
Pelaburan Kerajaan lima dan tujuh tahun.  Nilai signifikan kedua-dua sekuriti tersebut 
juga menunjukkan hubungan positif yang semakin bermakna apabila tempoh matang  
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